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Fundamentos de la Clasificacion

La clasificacion de riesgo asignada a las obligaciones de Zenit Seguros Generales
S.A. (Zenit) en Categoria Ei se fundamenta en que la compafiia no dispone de
suficiente informacion cuantitativa y cualitativa a la fecha de clasificacion. Se
constituyd por escritura publica el 29 de enero de 2009, y sus estatutos fueron
autorizados por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) el 15 de mayo de
2009. A jun-09, la entidad emitid sus primeros estados financieros, los que
incorporan activos por $2.641 millones (alrededor de UF 126.000), los cuales se
encuentran en su totalidad en caja, y patrimonio por el mismo monto, sin registrar
aun pasivos exigibles; cumpliendo asi con el limite normativo de UF 90.000.

El objeto de la compania es ampliar la frontera de produccion del grupo Empresas
Juan Yarur S.A.C. (EJY) en el segmento asegurador utilizando canales de
distribucion distintos del banco relacionado, cuyo grado de cautividad con las otras
compaiiias de seguros relacionadas al holding limita en alguna medida su ambito de
accion. El enfoque de negocios se orientara a lineas personales, sin entrar a
grandes riesgos, abordando principalmente los ramos de vehiculos, incendio y
adicionales, cesantia, fraude, accidentes personales, entre otros. La estructura de
reaseguros sera soportada por su relacionada compaiia de seguros generales, la
cual combina coberturas de tipo proporcional a base de excedentes y contratos de
exceso de pérdidas catastroficas definidas para cada linea de negocios.

El plan de negocios de la Administracion estima que el volumen de operaciones de
equilibrio de la compania se alcanzaria al tercer afo con un primaje en torno a UF
1.000.000 y una participacion de mercado de alrededor de 2%. El foco diferenciador
de la estrategia de negocios, de acuerdo a la Administracion, sera la innovacion
tanto en canales como en productos en el mercado local, manteniendo un enfoque
en la eficiencia y el uso de la tecnologia en todos sus procesos productivos. Zenit
cuenta con una estructura organizacional separada, con contratos de fee de
servicios claros y diferenciados con sus entidades relacionadas, considerando
ademas que la entidad se beneficia de las sinergias generadas con las entidades
relacionadas al grupo, destacando la experiencia en el mercado asegurador local de
éste.

La propiedad de Zenit se mantiene ligada al holding de capitales local EJY, el cual
centra su actividad en el sector financiero, abordando ya el segmento de seguros
por medio de las companias de seguros BCl Generales (‘AA-’ (cl)/Estable) y BCI Vida
(‘AA-’ (cl)/Estable).

Perspectiva de la Clasificacion

Estable. La perspectiva de la clasificacion se sustenta en que Fitch no vislumbra
cambios relevantes en el plan de negocios de la compania para el corto-mediano
plazo, y/o variables que puedan ameritar un cambio en su clasificacion.

Fitch mantendra un monitoreo permanente a la actividad de la compaiia y su
evolucion en el corto-mediano plazo, considerando la etapa inicial en que se
encuentran sus operaciones, y a su vez mantendra especial atencion al
comportamiento de sus principales indicadores técnicos y la consecucion del plan
de negocios proyectado.
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Fundamentos de la Clasificacion

La clasificacion de riesgo asignada a las obligaciones de Zenit Seguros Generales
S.A. (Zenit) en Categoria Ei se fundamenta en que la compafiia no dispone de
suficiente informacion cuantitativa y cualitativa a la fecha de clasificacion. Se
constituyd por escritura publica el 29 de enero de 2009, y sus estatutos fueron
autorizados por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) el 15 de mayo de
2009. A jun-09, la entidad emitid sus primeros estados financieros, los que
incorporan activos por $2.641 millones (alrededor de UF 126.000), los cuales se
encuentran en su totalidad en caja, y patrimonio por el mismo monto, sin registrar
aun pasivos exigibles; cumpliendo asi con el limite normativo de UF 90.000.

El objeto de la compania es ampliar la frontera de produccion del grupo Empresas
Juan Yarur S.A.C. (EJY) en el segmento asegurador utilizando canales de
distribucion distintos del banco relacionado, cuyo grado de cautividad con las otras
compaiiias de seguros relacionadas al holding limita en alguna medida su ambito de
accion. El enfoque de negocios se orientara a lineas personales, sin entrar a
grandes riesgos, abordando principalmente los ramos de vehiculos, incendio y
adicionales, cesantia, fraude, accidentes personales, entre otros. La estructura de
reaseguros sera soportada por su relacionada compaiia de seguros generales, la
cual combina coberturas de tipo proporcional a base de excedentes y contratos de
exceso de pérdidas catastroficas definidas para cada linea de negocios.

El plan de negocios de la Administracion estima que el volumen de operaciones de
equilibrio de la compania se alcanzaria al tercer afo con un primaje en torno a UF
1.000.000 y una participacion de mercado de alrededor de 2%. El foco diferenciador
de la estrategia de negocios, de acuerdo a la Administracion, sera la innovacion
tanto en canales como en productos en el mercado local, manteniendo un enfoque
en la eficiencia y el uso de la tecnologia en todos sus procesos productivos. Zenit
cuenta con una estructura organizacional separada, con contratos de fee de
servicios claros y diferenciados con sus entidades relacionadas, considerando
ademas que la entidad se beneficia de las sinergias generadas con las entidades
relacionadas al grupo, destacando la experiencia en el mercado asegurador local de
éste.

La propiedad de Zenit se mantiene ligada al holding de capitales local EJY, el cual
centra su actividad en el sector financiero, abordando ya el segmento de seguros
por medio de las companias de seguros BCl Generales (‘AA-’ (cl)/Estable) y BCI Vida
(‘AA-’ (cl)/Estable).

Perspectiva de la Clasificacion

Estable. La perspectiva de la clasificacion se sustenta en que Fitch no vislumbra
cambios relevantes en el plan de negocios de la compania para el corto-mediano
plazo, y/o variables que puedan ameritar un cambio en su clasificacion.

Fitch mantendra un monitoreo permanente a la actividad de la compaiia y su
evolucion en el corto-mediano plazo, considerando la etapa inicial en que se
encuentran sus operaciones, y a su vez mantendra especial atencion al
comportamiento de sus principales indicadores técnicos y la consecucion del plan
de negocios proyectado.
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Antecedentes La propiedad de Zenit se concentra en EJY (99,9%). El grupo ligado a la familia Yarur
- - (originalmente Don Juan Yarur Lolas) presenta una larga data en la actividad empresarial
* Zenit se constituye por  chjlena, cuyo origen se remonta a 1929, afio en que se crea la sociedad Yarur S.A.

escritura publica el 29 de
enero de 2009, y su
autorizacion de existencia
consta en la Resolucion
Exenta N° 275 de fecha 15 de
mayo de 2009, emitida por la
SVS.

El objeto social de la entidad
es asegurar y reasegurar en
base a primas, los riesgos de
pérdidas o deterioro en las
cosas o el patrimonio, y
demas que queden
comprendidos  dentro  del
primer grupo a que se refiere
el art.8 del DFL N°251 de
1931 y sus modificaciones, y
en general desarrollar
actividades afines o
complementarias con el

Manufacturas Chilenas de Algodon. Su principal activo, banco BCI (‘AA’ (cl) en escala
nacional y ‘A-’ (IDR) en escala internacional, Outlook Estable, por Fitch), corresponde a
una entidad financiera que mantiene actividad relevante en todos los segmentos del
mercado, siendo el cuarto actor del sistema con una participacion del 12,8% de las
colocaciones a may-09. Si bien, actualmente EJY concentra el grueso de su actividad en
el sector financiero, desde comienzos del 2000 el grupo ha impulsado inversiones en
diversos sectores de la economia con el objeto de diversificar sus fuentes de ingreso,
incluyendo Empresas Lourdes, Agromorandé S.A., Cementerios Parque del Sendero,
Carnes Nuble y la cadena de farmacias Salco Brand.

Estructura Organizacional

Zenit cuenta con una estructura organizacional liviana para el manejo de sus operaciones,
dado que la emision de polizas, la liquidacion de siniestros, el back-office y la
administracion de la cartera de inversiones se benefician de las sinergias generadas con
las entidades relacionadas al grupo, incorporando contratos de fee de servicios claros y
diferenciados. La plana ejecutiva consta de la Gerencia General, Gerencia Comercial,
Gerencia Técnica y Jefatura de Operaciones. El Directorio de Zenit se encuentra
integrado por las siguientes personas:

comercio de seguros. Cargo Nombre
Director Roberto Belloni Pechini
Director Mario Gazitua Swett
Director Carlos Spoerer Urrutia
Director Carlos Mackenna lhiguez
Director Ana Maria Masias Guzman

Apalancamiento y Capitalizacion

A jun-09, Zenit registra un patrimonio valorizado en $2.641 millones (alrededor de UF
126.000), el cual se compone principalmente por capital pagado $2.600 millones, y en
menor medida por utilidades acumuladas ($41 millones), correspondiente al item otros
ingresos, los cuales fueron generados entre el periodo de autorizacion de existencia por
parte de la SVS y el cierre de los estados financieros. De esta manera, la base de
patrimonio de la compafiia cumple con el limite normativo de UF 90.000, la cual de
acuerdo a estimaciones de la Administracion seria suficiente en el mediano plazo para
desarrollar el crecimiento esperado del negocio.

La compaiiia no presenta pasivos exigibles, dado que a jun-09 no ha suscrito polizas que
generen reservas técnicas. El nivel de leverage futuro de la compaiia de acuerdo a la
Administracion se mantendria en torno a lo observado por otras companias que abarcan
segmentos personales con alta retencion dado el enfoque a cubrir riesgos de capitales
asegurados mas acotados con caracteristicas de atomizacion de cartera.

Fitch espera que paulatinamente la compania logre los presupuestos plasmados en su plan
de negocios con un volumen de primaje para entrar en una etapa de mayor madurez en
torno a UF 1.000.000 con una participacion de mercado de alrededor de 2% sobre la prima
directa de la industria, y alcanzar un retorno sobre el patrimonio en torno a 15%,
cumpliendo con las expectativas del directorio.
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Reaseguros

La estructura de reaseguros sera soportada sobre la base y capacidades de su relacionada
compania de seguros generales, la cual combina coberturas de tipo proporcional a base
de excedentes y contratos de exceso de pérdidas catastroficas definidas para cada linea
de negocios, contando con un pool de reaseguradores de adecuada solvencia y prestigio
internacional, y de larga data con el grupo. Fitch espera que los niveles de cesion de la
compania sean bajos, en linea con su enfoque de negocios orientado a lineas personales
con capitales asegurados bajos y con caracteristicas de atomizacion de cartera.
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Resumen Financiero
ZENIT SEGUROS GENERALES S.A.
(Millones de pesos)

FitchRatings Seguros

BALANCE GENERAL jun-09 jun-08 dic-08 dic-07 dic-06 dic-05 dic-04
Activos Liquidos 2.641 0 0 0 0 0 0
Caja y Bancos 2.641 0 0 0 0 0 0
Inversiones Financieras 0 0 0 0 0 0 0
Sector Privado 0 0 0 0 0 0 0
Estatal 0 0 0 0 0 0 0
Fondos Mutuos 0 0 0 0 0 0 0
Inversion en el Extranjero 0 0 0 0 0 0 0
Mutuos Hipotecarios 0 0 0 0 0 0 0
Renta Variable 0 0 0 0 0 0 0
Deudores por Prima 0 0 0 0 0 0 0
Deudores por Reaseguro 0 0 0 0 0 0 0
Activo Fijo 0 0 0 0 0 0 0
Otros Activos 0 0 0 0 0 0 0
ACTIVOS TOTALES 2.641 0 0 0 0 0 0

Reservas Técnicas 0 0 0 0 0 0 0
Reservas de Siniestros 0 0 0 0 0 0 0
Siniestros 0 0 0 0 0 0 0
Ocurrido y no Reportado 0 0 0 0 0 0 0
Riesgo en Curso 0 0 0 0 0 0 0
Primas 0 0 0 0 0 0 0
Adicionales 0 0 0 0 0 0 0
Deudas por Reaseguro 0 0 0 0 0 0 0
Otras Reservas 0 0 0 0 0 0 0
Obligaciones con Bancos 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 0 0 0 0 0 0 0
PASIVO EXIGIBLE TOTAL 0 0 0 0 0 0 0

Capital Pagado 2.600 0 0 0 0 0 0
Reservas 0 0 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) Retenida 41 0 0 0 0 0 0
PATRIMONIO TOTAL 2.641 0 0 0 0 0 0
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ZENIT SEGUROS GENERALES S.A.
(Millones de pesos)

ESTADO DE RESULTADO jun-09 jun-08 dic-08 dic-07 dic-06 dic-05
Prima Directa y Aceptada
Ajuste de Reservas
Prima Cedida
Prima Retenida Neta Devengada
Costo de Siniestro Directo
Costo de Siniestro Cedido
Costo de Siniestro Neto
Costo de Adquisicién Directo
Gastos de Administracion
Ingreso por Reaseguro Cedido - - - - - -
Costo Neto de Suscripcion
Otros Ingresos (Gastos) Operacionales Netos

Resultado de Operacion

QO OO OO O O © O
QO O O O O O o oo o
QO OO O O O © O
QO OO O O O © O
O O O O O O o o o
QO OO O O O © o

Ingresos Financieros
Gastos Financieros

Otros Ingresos (Egresos) Netos 41

Items Extraordinarios 0

Resultado Antes de Impuesto 41

Impuestos 0

Resultado Neto 41

Q O OO0 O O

O OO0 O O OO OO0 O o
QO OO0 OO O O O O O
Q OO0 OO O O O O o
O OO0 OO O OO0 O o
QO OO0 OO O O O © o

INDICADORES FINANCIEROS jun-09 jun-08 dic-08 dic-07 dic-06 dic-05
Desempeiio

Participacion de Mercado (% Prima Directa) - - - - - R
Indice de Retencién - - - - - R
Indice de Siniestralidad Directa - - - - - -
Indice de Siniestralidad Neta - - - - - R
Costo de Adquisicién Directo / Prima Directa - - - - - R
Gastos de Administracién / Prima Directa - - - - - -
Costo Neto de Suscripcion / Prima Neta Ganada - - - - - -
Resultado de Operacién / Prima Directa - - - - - R
Indice Combinado - - - - - -
Indice Operacional - - - - - R
Ingreso Financiero Neto / Activos Promedio -
ROAA 6,2% - - - - R
ROAE 6,2% - - - - R

Solvencia y Endeudamiento
Pasivo Exigible / Patrimonio (Veces) - - - - - -
Reservas / Pasivo Exigible (Veces) - - - - - R
Obligaciones con Bancos / Pasivo Exigible (%) - - - - - -
Reservas / Prima Neta Ganada (%) - - - - - -
Prima Neta Ganada / Patrimonio (Veces) -
Patrimonio / Activos (%) 100,0% - - - - -

Inversiones y Liquidez
Activos Liquidos / Reservas (Veces) - - - - - -
Activos Liquidos / (Reservas + Deuda Financiera) (Veces) - - - - - R
Activos Liquidos / Pasivo Exigible (Veces) - - - - - -
Activo Fijo / Activos Totales - - - - - R
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) - - - - - R
Deudores por Reaseguro / Patrimonio - - - - - R
Deudores por Reaseguro / Prima Cedida (dias) - - - - - R
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